
ϭ 

^ĂŝŶƚ�:ŽŚŶ�&ƌĂŶĐŝƐ�ZĞŐŝƐ 
�ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌ�DĂŶƵĂů 



Ϯ 

dŚĞ��ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌΖƐ�DŝŶŝƐƚƌǇ�ŝƐ�Ă�ƵŶŝƋƵĞ�ŽŶĞ�ŝŶ�ƚŚĞ��ĂƚŚŽůŝĐ��ŚƵƌĐŚ͘�KƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�ƉƌŝĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂĐŽŶƐ͕�ŶŽ�ŽŶĞ�ĞůƐĞ�ŝƐ�
ĂůůŽǁĞĚ�ƚŽ�ƐŽ�ĐůŽƐĞůǇ�ƉůĂǇ�Ă�ƉĂƌƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ͘�zŽƵƌ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŽŶ�ĂƐ�ĂŶ��ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌ�ŝƐ�ƐƉĞĐŝĂů͘�
tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚƐ�ĂŶĚ�ĚĞĂĐŽŶƐ͕�ǇŽƵ�ƐĞƌǀĞ�ƚŚĞ�ƉĞŽƉůĞ�ŽĨ�'ŽĚ͕�ĂŶĚ�ĂďŽǀĞ�Ăůů͕�ǇŽƵ�ƐĞƌǀĞ��ŚƌŝƐƚ͘� 

�ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƌĞŵĞŵďĞƌ�ƚŚĂƚ�ĞǀĞƌǇƚŚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĚŽ�ŝƐ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�'ůŽƌǇ�ŽĨ�'ŽĚ͘�dŚĞǇ�ĚŽ�ŝƚ�ŽƵƚ�ŽĨ�ůŽǀĞ�ĨŽƌ�,ŝƐ�
^ŽŶ͕�ŽƵƌ�>ŽƌĚ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͘�^ƚ͘�/ŐŶĂƟƵƐ�ŽĨ�>ŽǇŽůĂ�ĐĂůůĞĚ�ƚŚŝƐ�ĂƫƚƵĚĞ�Η���D�:KZ�D���/�'>KZ/�DΗ͘�dŚŝƐ�ŵĞĂŶƐ�Η�ůů�
ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ŽŶŽƌ�ĂŶĚ�'ůŽƌǇ�ŽĨ�'ŽĚΗ͘�/ƚ�ŝƐ�ƚŚĞ�ŵŽƩŽ�ŽĨ�Ă�ŚĞĂƌƚ�ŽĨ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘� 

^ŽŵĞƟŵĞƐ͕�ǁĞ�ĚŽŶΖƚ�ĨĞĞů�ůŝŬĞ�ĚŽŝŶŐ�ŽƵƌ�ďĞƐƚ͘�^ŽŵĞƟŵĞƐ͕�ǁĞ�ũƵƐƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐůĞĞƉ�ĂŶŽƚŚĞƌ�ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ůĂƚĞƌ͖�Žƌ�ŵĂǇďĞ�
ǁĞ�ĞǀĞŶ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ũƵƐƚ�ĐĂůů�ŝŶ�ƐŝĐŬ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ�ƐĞƌǀĞ͘� 

tŚĞŶ�ǁĞ�ĨĞĞů�ƚŚĂƚ�ǁĂǇ͕�ǁĞ�ƐŚŽƵůĚ�ĂƐŬ�ŽƵƌƐĞůǀĞƐ͕�ΗtŽƵůĚ�/�ĚŽ�ŝƚ�ŝĨ�:ĞƐƵƐ�,ŝŵƐĞůĨ�ĂƐŬĞĚ�ŵĞ͍Η� 

tŽƵůĚ�/�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ�ĨŽƌ�Ă�ƐŝĐŬ�ƐĞƌǀĞƌ�ŝĨ�:ĞƐƵƐ�,ŝŵƐĞůĨ�ĂƐŬĞĚ�ŵĞ͍� 

tŽƵůĚ�/�ůĞƚ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�ƐĞƌǀĞƌ�ƚĂŬĞ�ŵǇ�ĨĂǀŽƌŝƚĞ�ƉĂƌƚ�ŝĨ�:ĞƐƵƐ�,ŝŵƐĞůĨ�ĂƐŬĞĚ�ŵĞ͍� 

tŽƵůĚ�/�ǁĞĂƌ�ŵǇ�ďĞƐƚ�^ƵŶĚĂǇ�ĐůŽƚŚĞƐ�ŝĨ�:ĞƐƵƐ�,ŝŵƐĞůĨ�ĂƐŬĞĚ�ŵĞ͍� 

tŽƵůĚ�/�ƉƵƚ�ĂƐŝĚĞ�ŵǇ�ĚĂŝůǇ�ǁŽƌƌŝĞƐ�ĂŶĚ�ǁŽƌůĚůǇ�ĐŽŶĐĞƌŶƐ�ĂŶĚ�ŝŶƐƚĞĂĚ�ĐŽŵĞ�ƐĞƌǀĞ�Ăƚ�DĂƐƐ�ŝĨ�:ĞƐƵƐ�,ŝŵƐĞůĨ�ĂƐŬĞĚ�
ŵĞ͍� 

,Ğ�ĚŝĚ�ĂƐŬ͘��ŶĚ�ǇŽƵ�ĂŶƐǁĞƌĞĚ͘� 

EŽǁ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ĐŚŽƐĞŶ�ƚŽ�ďĞ�Ă�ƐƉĞĐŝĂů�ŵŝŶŝƐƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƐƐ͘� 

�Ɛ�ĂŶ��ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ĚŽ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ĚŽ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ůĞĂƌŶ�ƚŚŝŶŐƐ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ǁŝůů�ŶĞǀĞƌ�ŬŶŽǁ͘�
zŽƵ�ǁŝůů�ƐĞĞ�ƚŚĞ�DĂƐƐ�ŝŶ�ǁĂǇƐ�ƚŚĂƚ�ŽƚŚĞƌƐ�ŵĂǇ�ŶĞǀĞƌ�ƐĞĞ�ŝƚ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĚŽ�ŝƚ�Ăůů�ĨŽƌ�ƚŚĞ�,ŽŶŽƌ�ĂŶĚ�'ůŽƌǇ�ŽĨ�'ŽĚ͘� 

dŚĂŶŬ�ǇŽƵ�ĨŽƌ�ƐĂǇŝŶŐ�ǇĞƐ�ƚŽ�,ŝŵ͕�ĂŶĚ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ��ůƚĂƌ�^ĞƌǀŝĐĞ͊� 



ϯ 

Z�Yh/Z�D�Ed^�dK����KD���E��>d�Z�^�Zs�Z� 

�ůů�ƐĞƌǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞƐĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ǁŝůů�ďĞ�ĂĐĐĞƉƚĞĚ�ƚŽ�ƚŚĞ�^ƚ͘�ZĞŐŝƐ��ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌ�DŝŶŝƐƚƌǇ͗� 

Yh�>/&/��d/KE^� 

· �^ĞƌǀĞƌƐΖ�ĨĂŵŝůŝĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƌĞŐŝƐƚĞƌĞĚ�ŵĞŵďĞƌƐ�ŽĨ�^ƚ͘�:ŽŚŶ�&ƌĂŶĐŝƐ�ZĞŐŝƐ�WĂƌŝƐŚ͘� 

· ^ĞƌǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĂĐƟǀĞůǇ�ƉƌĂĐƟĐĞ�ƚŚĞ��ĂƚŚŽůŝĐ�ĨĂŝƚŚ�ĂŶĚ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞŐƵůĂƌůǇ�ƌĞĐĞŝǀĞ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ͘� 

· ^ĞƌǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĞĐŽŶĚ�ƐĞŵĞƐƚĞƌ�ŽĨ�ϰƚŚ�ŐƌĂĚĞ͘� 

· ^ĞƌǀĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐƵƌƌĞŶƚůǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƟŶŐ�ŝŶ�Ă�ƉƌŽŐƌĂŵ�ŽĨ�&ĂŝƚŚ�&ŽƌŵĂƟŽŶ͕�ĞŝƚŚĞƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�&ĂŝƚŚ�&ŽƌͲ
ŵĂƟŽŶ�WƌŽŐƌĂŵ͕�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ĂƩĞŶĚĂŶĐĞ�Ăƚ�Ă��ĂƚŚŽůŝĐ�ƐĐŚŽŽů͕�Žƌ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƐƚƌƵĐƚƵƌĞĚ�ŚŽŵĞ�ƐƚƵĚǇ͘�^ĞƌǀĞƌƐ�ŶŽƚ�
ŵĞĞƟŶŐ�ƚŚŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚ�ƐŚŽƵůĚ�ĚŝƐĐƵƐƐ�ƚŚĞŝƌ�ƐŝƚƵĂƟŽŶ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�WĂƐƚŽƌ�Žƌ��ĞĂĐŽŶ͘��ĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶƐ�ǁŝůů�ďĞ�
ŵĂĚĞ͘� 

 

/Ed�Ed/KE^� 

EĞǁ�ƐĞƌǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ŵĞĞƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ��ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌ�ƚƌĂŝŶĞƌ�ƚŽ�ĂŶƐǁĞƌ�ƚŚŝƐ�ƋƵĞƐƟŽŶ͕�ΗtŚǇ�ĚŽ�ǇŽƵ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ďĞ�ĂŶ��ůƚĂƌ�
^ĞƌǀĞƌ͍Η� 

�ůƚĂƌ�ƐĞƌǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ƐĞƌǀĞ�ďĞĐĂƵƐĞ�ƚŚĞǇ�ĨĞĞů�Ă�ƉĞƌƐŽŶĂů�ĐĂůůŝŶŐ�ƚŽ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘��/Ĩ�ǇŽƵ�ĨĞĞů�ƉĂƌĞŶƚƐ�Žƌ�ŽƚŚĞƌƐ�ĂƌĞ�ƉƌĞƐƐƵƌͲ
ŝŶŐ�ǇŽƵ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ͕�ďƵƚ�ǇŽƵ�ĚŽŶΖƚ�ǁĂŶƚ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ͕�ƋƵŝĞƚůǇ�ůĞƚ�ƚŚĞ�ƚƌĂŝŶĞƌ�ŬŶŽǁ͘�dŚĞ�ƚƌĂŝŶĞƌ�ŝƐ�ŚĞƌĞ�ƚŽ�ĂƐƐŝƐƚ�ǇŽƵ͘�dŚĞǇ�
ĂƌĞ�ŚĂƉƉǇ�ƚŽ�ŚĞůƉ�ǇŽƵ�ĚĞƚĞƌŵŝŶĞ�ŝĨ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƟŵĞ�ĨŽƌ�ǇŽƵ�ƚŽ�ďĞŐŝŶ�ĂůƚĂƌ�ƐĞƌǀŝĐĞ͘�/Ĩ�ƚŚŝƐ�ŝƐŶΖƚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƟŵĞ͕�
ƚŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ǁĞůĐŽŵĞ�ƚŽ�ƐƚĂƌƚ�ĂŐĂŝŶ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƌĞĂĚǇ͘� 

^ĞƌǀĞƌƐ�ĂůƐŽ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�ĐŽŵŵŝƚŵĞŶƚ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ŽĨ�ƚŚĞŵ͘�dŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝŶĐŝƉůĞƐ�
ŽĨ��ĞǀŽƟŽŶ͕��ĞĚŝĐĂƟŽŶ͕�ĂŶĚ��ŝƐĐŝƉůŝŶĞ͘� 

 

<EKt>��'�� 

��ŶĞǁ�ƐĞƌǀĞƌ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ǁŝůůŝŶŐ�ƚŽ�ďĞĐŽŵĞ�ǀĞƌǇ�ĨĂŵŝůŝĂƌ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�DĂƐƐ͘�dŚĞǇ�ŵƵƐƚ�ƵŶĚĞƌƐƚĂŶĚ�ǁŚǇ�ƚŚĞ�DĂƐƐ�ŝƐ�ŝŵͲ
ƉŽƌƚĂŶƚ͕�ĂŶĚ�ǁŚĂƚ�ŚĂƉƉĞŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�DĂƐƐ͘� 

�ĞĨŽƌĞ�ƚŚĞǇ�ƐĞƌǀĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĮƌƐƚ�ƟŵĞ͕�Ă�ƐĞƌǀĞƌ�ǁŝůů�ďĞ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ŬŶŽǁ�ƚŚĞ�KƌĚĞƌ�ŽĨ�DĂƐƐ͕�
ƚŚĞ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƉŽƐƚƵƌĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶƐĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�DĂƐƐ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ŶĞǁ�
ƐĞƌǀĞƌ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ�ƉĞƌŝŽĚ͘� 

�ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĂůƐŽ�ĚĞŵŽŶƐƚƌĂƚĞ�ƚŚĞ�ĂďŝůŝƚǇ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƵƐĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ΗƚŽŽůƐ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƚƌĂĚĞΗ�ƐƵĐŚ�ĂƐ�ŵĂƚĐŚĞƐ͕�ĐĂŶĚůĞƐ͕�
ĐĂŶĚůĞ�ůŝŐŚƚĞƌƐ͕�ďŽŽŬƐ�ĂŶĚ�ƐĂĐƌĞĚ�ǀĞƐƐĞůƐ͘��ůů�ŽĨ�ƚŚŝƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƚĂƵŐŚƚ�ŝŶ�ƚƌĂŝŶŝŶŐ͘ 



ϰ 

'�E�Z�>��KE�h�d� 

^ĞƌǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ŝŶ�Ă�ƐƚĂƚĞ�ŽĨ�ŐƌĂĐĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�Ăƚ�ŵĂƐƐ͕�ŵĞĂŶŝŶŐ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĂƩĞŶĚ�ŵĂƐƐ�ĞĂĐŚ�ǁĞĞŬĞŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞĐĞŝǀĞ�
ƌĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�ŽŶ�Ă�ƌĞŐƵůĂƌ�ďĂƐŝƐ͘� 

�ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŵĞ�ƚŽ�DĂƐƐ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�ƚŽ�ŵĞĞƚ�ƚŚĞ�>ŽƌĚ�Ăƚ�,ŝƐ�,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ͘�dŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽŶƐŝĚĞƌ�
ǁŚĞƚŚĞƌ�ƚŚĞǇ�ŽƵŐŚƚ�ƚŽ�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ�^ĂĐƌĂŵĞŶƚ�ŽĨ�ZĞĐŽŶĐŝůŝĂƟŽŶ�ĂŚĞĂĚ�ŽĨ�ƟŵĞ͕�ĂŶĚ͕�ŝĨ�ŶĞĞĚĞĚ͕�ŵĂŬĞ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�
ĂƌƌĂŶŐĞŵĞŶƚƐ͘� 

KŶĐĞ�ĂŶ��ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌ�ƉƵƚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͕�ƚŚĞŝƌ�ĐŽŶĚƵĐƚ�ĂůǁĂǇƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƉƌŽĨĞƐƐŝŽŶĂů�ĂŶĚ�ƌĞǀĞƌĞŶƚ͘�&ƌŽŵ�ƚŚĞ�
ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ƉƵƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ďĞĨŽƌĞ�DĂƐƐ�ƵŶƟů�ƚŚĞ�ƟŵĞ�ƚŚĞǇ�ƚĂŬĞ�ŝƚ�Žī�ĂŌĞƌ�DĂƐƐ͕�ĂŶ��ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌ�ŝƐ�ΗŽŶ�ĚƵƚǇΗ͘� 

�ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĂůǁĂǇƐ�ƐŚŽǁ�ƌĞƐƉĞĐƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐĂŶĐƟƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ƐĂĐƌĞĚ�ǀĞƐƐĞůƐ͘�dŚĞ�ĐĂƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǀĞƐͲ
ƐĞůƐ�ĂŶĚ�ǀĞƐƚŵĞŶƚƐ�ŝƐ�Ă�ƉƌŝŵĂƌǇ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďŝůŝƚǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌ͘� 

^�,��h>/E'� 

dǁŽ��ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌƐ�ĂƌĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�Ăƚ�ĞĂĐŚ�DĂƐƐ͘� 

zŽƵ�ǁŝůů�ďĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉĂƌŝƐŚ�ŽĸĐĞ�ĂŶĚ�ƐĐŚĞĚƵůĞƐ�ǁŝůů�ďĞ�ƉƌŝŶƚĞĚ�ĂŶĚ�ŵĂĚĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�Ăƚ�ƚŚĞ�ƐĂĐƌŝƐƚǇ�ĐŚĞĐŬ-
ŝŶ�ƐƚĂƟŽŶ͘���/Ĩ�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ůŝŬĞ�ƚŽ�ƐĞƌǀĞ�Ăƚ�ĂŶ�ĞǆƚƌĂŽƌĚŝŶĂƌǇ�DĂƐƐ�;ĨŽƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕��ĂƐƚĞƌ�sŝŐŝů�Žƌ��ŚƌŝƐƚŵĂƐ�DŝĚŶŝŐŚƚͿ�
ƉůĞĂƐĞ�ůĞƚ�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�ŽĸĐĞ�ŬŶŽǁ͘� 

dŚĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞ�ŝƐ�ƚǇƉŝĐĂůůǇ�ƉƌĞƉĂƌĞĚ�Ă�ŵŽŶƚŚ�Žƌ�ŵŽƌĞ�ŝŶ�ĂĚǀĂŶĐĞ͕�ƚŚƌĞĞ�ŵŽŶƚŚƐ�Ăƚ�Ă�ƟŵĞ͘�^ĐŚĞĚƵůĞƐ�ĂƌĞ�ĂǀĂŝůĂďůĞ�ŝŶ�
ƐĞǀĞƌĂů�ůŽĐĂƟŽŶƐ͗� 

· ƐĞŶƚ�ďǇ�ĞŵĂŝů�ƚŽ�ǇŽƵ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞĚ� 

· ƉŽƐƚĞĚ�Ăƚ�ƐĂĐƌŝƐƚǇ�ĐŚĞĐŬ-ŝŶ�ƐƚĂƟŽŶ� 

· ůŝƐƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�^ƵŶĚĂǇ�ďƵůůĞƟŶ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ĚĂƚĞ� 

 

^ĞƌǀĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ǁŽƌŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŝƌ�ƉĂƌĞŶƚƐ�ƚŽ�ĞŶƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ�Ăƚ�ƚŚĞ�DĂƐƐĞƐ�ĨŽƌ�ǁŚŝĐŚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĐŚĞĚͲ
ƵůĞĚ͘�,ŽǁĞǀĞƌ͕�ĞŵĞƌŐĞŶĐŝĞƐ�ƐŽŵĞƟŵĞƐ�ŚĂƉƉĞŶ͘��ǀĞƌǇ�ƐĞƌǀĞƌ�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ�ƚŽ�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞŝƌ�ƉŽƐŝƟŽŶ�ŝƐ�ĐŽǀͲ
ĞƌĞĚ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ͘�zŽƵ�ŵƵƐƚ�ĂƌƌĂŶŐĞ�ǇŽƵƌ�ŽǁŶ�ƐƵďƐƟƚƵƚĞƐ͘�/Ĩ͕�ĂŌĞƌ�Ă�ǀĂůŝĚ�ĞīŽƌƚ͕�Ă�ƐĞƌǀĞƌ�ŝƐ�ŶŽƚ�
ĂďůĞ�ƚŽ�ĮŶĚ�Ă�ƐƵďƐƟƚƵƚĞ͕�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ĐĂůů�ƚŚĞ�WĂƌŝƐŚ�ŽĸĐĞ�ƚŽ�ƐĞĞŬ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĂƐƐŝƐƚĂŶĐĞ͘� 

 



ϱ 

�dd�E��E��� 

&ĂŝůŝŶŐ�ƚŽ�ƐŚŽǁ�ǁŚĞŶ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƉůĂĐĞƐ�ĂŶ�ƵŶĨĂŝƌ�ďƵƌĚĞŶ�ŽŶ�ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞƌǀĞƌƐ͕�ĂŶĚ�ĚŝƐƌĞƐƉĞĐƚƐ�ƚŚĞ��ůƚĂƌ�
^ĞƌǀĞƌ�DŝŶŝƐƚƌǇ͘� 

�ZZ/s�>� 

�ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌƐ�ŵƵƐƚ�ĂƌƌŝǀĞ�ĞĂƌůǇ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ĨŽƌ�DĂƐƐ͘�/ƚ�ŝƐ�ŝŵƉŽƌƚĂŶƚ�ƚŽ�ĂƌƌŝǀĞ�ďĞĨŽƌĞ�ǇŽƵƌ�ĚĞƐŝŐŶĂƚĞĚ�ƐĞƌǀŝŶŐ�ƟŵĞ͕�Ă�
ŵŝŶŝŵƵŵ�ŽĨ�ϮϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�DĂƐƐ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ĚƵƟĞƐ�ƚŚĂƚ�Ă�ƐĞƌǀĞƌ�ŵƵƐƚ�ƉĞƌĨŽƌŵ�ďĞĨŽƌĞ�
DĂƐƐ͘�KŌĞŶ͕�ƚŚĞƌĞ�ŝƐ�ƐŽŵĞ�ĂĚĚŝƟŽŶĂů�ŝŶƐƚƌƵĐƟŽŶƐ�ƌĞŐĂƌĚŝŶŐ�ƚŚĂƚ�ĚĂǇ͛Ɛ�ůŝƚƵƌŐǇ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ĂŶĚ�ĚĞĂĐŽŶ�ŵĂǇ�
ŶĞĞĚ�ƚŽ�ŐŝǀĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀĞƌƐ͘� 

��ƌĞƉůĂĐĞŵĞŶƚ�ǁŝůů�ďĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ĨŽƌ�ƐĞƌǀĞƌƐ�ŶŽƚ�ŝŶ�ĂůďƐͬĐĂƐƐŽĐŬ�ďǇ�ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ƉƌŝŽƌ�ƚŽ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�ŵĂƐƐ͘�/Ĩ�ƚŚĞ�
ƐĐŚĞĚƵůĞĚ�ƐĞƌǀĞƌ�ĂƌƌŝǀĞƐ�ůĂƚĞ͕�ƉůĞĂƐĞ�ďĞ�ĨŽƌŐŝǀŝŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŶĞǁůǇ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ�ƐĞƌǀĞƌƐ�ĂŶĚ�ůĞƚ�ƚŚĞŵ�ƐĞƌǀĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉŽƐŝƟŽŶ�
ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ĂƐƐŝŐŶĞĚ͘� 

 

�ƩĞŶĚĂŶĐĞ�ƟŵĞƐ͗� 

ϭϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�DĂƐƐ͗��ůů�ƐĐŚĞĚƵůĞĚ��ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌƐ�ŚĂǀĞ�ĂƌƌŝǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂĐƌŝƐƚǇ�ĂŶĚ�ĂƌĞ�ĚƌĞƐƐĞĚ�ŝŶ�ĂůďƐͬĐĂƐƐŽĐŬ 

ϭϬ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�DĂƐƐ͗��ŶǇ�ƐĞƌǀĞƌ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ�ďǇ�ĐĂŶ�Įůů-ŝŶ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ĂďƐĞŶƚ�ƐĞƌǀĞƌ͘�^ĞƌǀĞƌƐ�ĂƌƌŝǀŝŶŐ�ĂŌĞƌ�ƚŚŝƐ�ƟŵĞ�
ĂƌĞ�ΗĂďƐĞŶƚΗ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ƐŚŽǁ�ƵƉ�ůĂƚĞƌ͘� 

ϱ�ŵŝŶƵƚĞƐ�ďĞĨŽƌĞ�DĂƐƐ͗�dŚĞ�ůĞĂĚ�ƐĞƌǀĞƌ�ΗůŽĐŬƐ-ŝŶΗ�ƚŚĞ�ƌŽůĞƐ͗�ŶŽ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ͘� 

�ůů�ƐĞƌǀĞƌƐ�ĂƌĞ�ƌĞƐƉŽŶƐŝďůĞ�ĨŽƌ�ƐŝŐŶŝŶŐ�ŝŶ�ǁŚĞŶ�ƚŚĞǇ�ƐĞƌǀĞ͘�dŚŝƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǇŽƵƌ�ĮƌƐƚ�ĚƵƚǇ�ďĞĨŽƌĞ�DĂƐƐ͘� 

 

������������������������������������������������ͳͷ����������������������������������������������ǣ 

ͳǤ ���������������������������������������� 

ʹǤ ������������������������������������������������������������������������ 

͵Ǥ ��������������������������������������������������������� 

ͶǤ ������������������������������������������������������������ 



ϲ 

�WW��Z�E����E���Z�^^� 

�ůů�ƐĞƌǀĞƌƐ�ĂƌĞ�ĞǆƉĞĐƚĞĚ�ƚŽ�ǁĞĂƌ�Η^ƵŶĚĂǇ�ĐůŽƚŚĞƐΗ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬĞŶĚ�DĂƐƐĞƐ͘�DŽĚĞƐƚǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ŽǀĞƌ�
ĨĂƐŚŝŽŶ͘�:ĞĂŶƐ͕�ƐŚŽƌƚƐ͕�ĂŶĚ�ƚ-ƐŚŝƌƚƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ͘�Η^ŬŽƌƚƐΗ�ŽĨ�ĂƉƉƌŽƉƌŝĂƚĞ�ůĞŶŐƚŚ�ĂŶĚ�ƐƚǇůĞ�ŵĂǇ�ďĞ�ĂůůŽǁĞĚ͘� 

�ůďƐ�ĂƌĞ�ŵĂĚĞ�ĨƌŽŵ�ůŝŐŚƚǁĞŝŐŚƚ�ŵĂƚĞƌŝĂů͘�tŚĂƚ�ǇŽƵ�ǁĞĂƌ�ƵŶĚĞƌ�ĂŶ�Ăůď�ǁŝůů�ƐŚŽǁ�ƚŚƌŽƵŐŚ͘�&Žƌ�ƚŚŝƐ�ƌĞĂƐŽŶ͕�ƚŚĞ�
ƐĞƌǀĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƐƵƌĞ�ƚŽ�ĂǀŽŝĚ�ƐƚƌŝƉĞƐ�ĂŶĚ�ĚĞƐŝŐŶƐ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŬŝŶĚ͘�dŚĞƐĞ�ĚŝƐƚƌĂĐƚ�ďǇ�ƐŚŽǁŝŶŐ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�Ăůď͘�/ƚ�ŝƐ�ƌĞĐͲ
ŽŵŵĞŶĚĞĚ�ƚŚĂƚ�ƐĞƌǀĞƌƐ�ǁĞĂƌ�ůŝŐŚƚ͕�ƐŽůŝĚ�ĐŽůŽƌƐ͘�tŚŝƚĞ�ŝƐ�ƐƚƌŽŶŐůǇ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƐŚŝƌƚ�Žƌ�ďůŽƵƐĞ͘�EĂǀǇ�ďůƵĞ͕�ƚĂŶ͕�
Žƌ�ďůĂĐŬ�ŝƐ�ƉƌĞĨĞƌƌĞĚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉĂŶƚƐ�Žƌ�ƐŬŝƌƚ͘� 

^ŚŽĞƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ĐůĞĂŶ�ĚƌĞƐƐ-ƐƚǇůĞ�ƐŚŽĞƐ͘��ůĂĐŬ͕�ďƌŽǁŶ͕�;Žƌ�ǁŚŝƚĞ�ĨŽƌ�ŐŝƌůƐ͕�ƐŚŽĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŚĂǀĞ�Ă�ĐŽŶƐĞƌǀĂƟǀĞ�ŚĞĞů͕�
ĂŶĚ�ŐŽŽĚ�ƚƌĂĐƟŽŶͿ�ĚƌĞƐƐ�ƐŚŽĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ǁŽƌŶ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƉŽƐƐŝďůĞ͘��ƚŚůĞƟĐ�ƐŚŽĞƐ�ĂŶĚ�ŽƉĞŶ-ƚŽĞĚ�ƐŚŽĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�
ĂůůŽǁĞĚ͘� 

�ƌĞƐƐ�ĐŽĚĞ�ƌĞƋƵŝƌĞŵĞŶƚƐ�ƚŚĂƚ�ƉƌĞƐĞŶƚ�ƵŶĚƵĞ�ŚĂƌĚƐŚŝƉ�ŽŶ�Ă�ƐĞƌǀĞƌ�Žƌ�ƚŚĞŝƌ�ĨĂŵŝůǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ďƌŽƵŐŚƚ�ĚŝƐĐƌĞĞƚůǇ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ŽŽƌĚŝŶĂƚŽƌ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ĂĐĐŽŵŵŽĚĂƟŽŶƐ�ĐĂŶ�ďĞ�ŵĂĚĞ͘� 

^ĞƌǀĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞĨƌĂŝŶ�ĨƌŽŵ�ĞǆĐĞƐƐŝǀĞ�Žƌ�ŇĂƐŚǇ�ũĞǁĞůƌǇ�Žƌ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ͘�,ĞĂĚďĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ŚĂŝƌ�ĂĐĐĞƐƐŽƌŝĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�
ĚĂƌŬ�ƐŽůŝĚ�ĐŽůŽƌƐ͘� 

KƚŚĞƌ�ƚŚĂŶ�Ă�ĐƌŽƐƐ�ǁŽƌŶ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�Ăůď�Žƌ�ĐĂƐƐŽĐŬ͕�ĂŶĚ�ŵŽĚĞƐƚ�ĞĂƌƌŝŶŐƐ�ĨŽƌ�ŐŝƌůƐ͕�Ăůů�ŽƚŚĞƌ�ũĞǁĞůƌǇ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƌĞͲ
ŵŽǀĞĚ�ĂŶĚ�ůĞŌ�ǁŝƚŚ�Ă�ĨƌŝĞŶĚ�Žƌ�ƉĂƌĞŶƚ͘�tĂƚĐŚĞƐ�ŵĂǇ�ďĞ�ǁŽƌŶ�ŝĨ�ƚŚĞǇ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�Ă�ĚŝƐƚƌĂĐƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀĞƌ�Žƌ�ŽƚŚĞƌƐ͘�
tĂƚĐŚ�ĂůĂƌŵƐ�ŵƵƐƚ�ďĞ�ƐŝůĞŶĐĞĚ͘��Ğůů�ƉŚŽŶĞƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ǁŚŝůĞ�ƐĞƌǀŝŶŐ͘� 

zŽƵŶŐ�ůĂĚŝĞƐ�ǁĞĂƌŝŶŐ�ŵĂŬĞƵƉ�ƐŚŽƵůĚ�ƉƌĞĨĞƌ�ŵŽĚĞƐƚǇ͘��ůďƐ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐƚĂŝŶĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉĂƐƚ�ďǇ�ŵĂŬĞƵƉ͘�DĂŬĞƵƉ�
ƐŚŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ĂƉƉůŝĞĚ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ĚŝƐƚƌĂĐƟŶŐ�Žƌ�ƐŽ�ƚŚĂƚ�ŝƚ�ŝƐ�ŚĞĂǀǇ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ƐƚĂŝŶ�ǀĞƐƚŵĞŶƚƐ͘� 

 

�>�^�ĂŶĚ��ŝŶĐƚƵƌĞ;'ŝƌůƐͿͬ��^^K�<��E��^hZW>/���;�ŽǇƐͿ 

�ůďƐ�ĂŶĚ�ĐĂƐƐŽĐŬƐ�ĂƌĞ�ƐŽƌƚĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǀĞƐƚƌǇ�ďǇ�ƐŝǌĞ͘�^ĞůĞĐƚ�ĂŶ�ĂůďͬĐĂƐƐŽĐŬ�ƚŚĂƚ�ĮƚƐ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůǇ͕�ĂŶĚ�ŝƐ�ůŽŶŐ�ĞŶŽƵŐŚ�
ƚŽ�ĐŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ĂŶŬůĞƐ͘�&ĂƐƚĞŶ�ƚŚĞ�Ăůď�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĂŝƐƚ�ǁŝƚŚ�Ă�ĐŝŶĐƚƵƌĞ�ŵĂƚĐŚŝŶŐ�ƚŚĞ�ůŝƚƵƌŐŝĐĂů�ĐŽůŽƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁĞĞŬ͘� 

dŝĞ�ƚŚĞ�ĐŝŶĐƚƵƌĞ�ŝŶ�Ă�ΗŐŝƌƚŚ-ŚŝƚĐŚΗ�ŬŶŽƚ�ƐŶƵŐ�ĞŶŽƵŐŚ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�Ăůď�ŝŶ�ƉůĂĐĞ͘� 

 

�ŌĞƌ�DĂƐƐ͕�ƌĞƚƵƌŶ�ǇŽƵƌ�ĂůďͬĐĂƐƐŽĐŬ�ƚŽ�ŝƚƐ�ŽƌŝŐŝŶĂů�ƉůĂĐĞ�;ďǇ�ƐŝǌĞͿ͕�ĨĂĐŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐŽƌƌĞĐƚ�ĚŝƌĞĐƟŽŶ͘�hŶŬŶŽƚ�ǇŽƵƌ�ĐŝŶĐͲ
ƚƵƌĞ�ĂŶĚ�ŚĂŶŐ�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽƉĞƌ�ŚŽŽŬ͘� 



ϳ 

WK^dhZ�^� 

dŚĞ�ƉŽƐƚƵƌĞ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŽŶĞ�ŽĨ�ŶĞĂƌ�ŝŶǀŝƐŝďŝůŝƚǇ͘�/Ĩ�ƉĞŽƉůĞ�ĂƌĞ�ƉĂǇŝŶŐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�Ăƚ�DĂƐƐ͕�ƚŚĞǇ�
ƐŚŽƵůĚ�ŶŽƚ�ĞǀĞŶ�ŶŽƟĐĞ�ǇŽƵ͘�/Ĩ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ůŽŽŬƐ�Ăƚ�ǇŽƵ͕�ƚŚĞǇ�ƐŚŽƵůĚ�ƐĞĞ�Ă�ƐĞƌǀĞƌ�ǁŚŽ�ŝƐ�ƌĞǀĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉĂǇŝŶŐ�ĂƩĞŶͲ
ƟŽŶ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ƌĞŵŝŶĚ�ƚŚĞŵ�ƚŚĂƚ�ƚŚĞǇ͕�ƚŽŽ͕�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ƉĂǇŝŶŐ�ĂƩĞŶƟŽŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�DĂƐƐ͕�ĂŶĚ�ŶŽƚ�ƚŽ�ǇŽƵ͘� 

/Ŷ�ŐĞŶĞƌĂů͕�ǇŽƵƌ�ƉŽƐƚƵƌĞ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽŶĮĚĞŶƚ͕�ďƵƚ�ĐĂůŵ͘�zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ůŽŽŬ�ƌĞǀĞƌĞŶƚ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇĞƌĨƵů͕�ďƵƚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůĞ͘�
DŽǀĞ�ƐŵŽŽƚŚůǇ͕�ďƵƚ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ͕�ŶŽƚ�ƐůŽǁůǇ͘� 

�ůǁĂǇƐ�ůŽŽŬ�ΗǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ĂĐƟŽŶ�ŝƐΗ͘�tŚĞŶ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ŝƐ�ƐƉĞĂŬŝŶŐ�Žƌ�ƌĞĂĚŝŶŐ�ƉĂƌƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�DĂƐƐ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŝƐƚĞŶŝŶŐ�ƚŽ�
ƚŚĞŵ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ�ŝƐ�ďĞŝŶŐ�ĐŽŶƐĞĐƌĂƚĞĚ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ůŽŽŬŝŶŐ�Ăƚ�ŝƚ͘�tŚĞŶ�ƚŚĞ�ĐŚŽŝƌ�ŝƐ�ƐŝŶŐŝŶŐ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ƐŝŶŐŝŶŐ�
ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ͘� 

DĂŬĞ�ŶŽ�ĚŝƐƚƌĂĐƟŶŐ�ŵŽƟŽŶƐ�Žƌ�ŶŽŝƐĞƐ͘��Ž�ŶŽƚ�ǁĂǀĞ͕�ƐŵŝůĞ͕�Žƌ�ǁŝŶŬ�Ăƚ�ƉĞŽƉůĞ͘�&ƌŝĞŶĚƐ�ĂŶĚ�ĨĂŵŝůǇ�ǁŝůů�ďĞ�ǀĞƌǇ�
ƉƌŽƵĚ�ŽĨ�ǇŽƵ͘�dŚĞǇ�ŵĂǇ�ƐŵŝůĞ�Žƌ�ĞǀĞŶ�ǁĂǀĞ�Ăƚ�ǇŽƵ͘�/ŵƉƌĞƐƐ�ƚŚĞŵ�ĨƵƌƚŚĞƌ�ďǇ�ĂƩĞŶĚŝŶŐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĚƵƟĞƐ�Ăƚ�DĂƐƐ�
ǁŝƚŚŽƵƚ�ĂĐŬŶŽǁůĞĚŐŝŶŐ�ƚŚĞŵ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ŚĂǀĞ�ƟŵĞ�ƚŽ�ǀŝƐŝƚ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞŵ�ĂŌĞƌ�DĂƐƐ͘� 

�ŽƵŐŚƐ�ĂŶĚ�ƐŶĞĞǌĞƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĐŽǀĞƌĞĚ͘�^ƵƉƉƌĞƐƐ�ƚŚĞ�ƵƌŐĞ�ƚŽ�ǇĂǁŶ͘� 

�Ž�ŶŽƚ�ůĞĂǀĞ�ǇŽƵƌ�ƉůĂĐĞ�ĚƵƌŝŶŐ�DĂƐƐ�ĨŽƌ�ĂŶǇ�ƌĞĂƐŽŶ͘��ŽĚŝůǇ�ŶĞĞĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĂƩĞŶĚĞĚ�ƚŽ�ďĞĨŽƌĞ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�DĂƐƐ͘�
^ĞƌǀĞƌƐ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ĂůůŽǁĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƐĂĐƌŝƐƚǇ�ĚƵƌŝŶŐ�ŵĂƐƐ͕�ƵŶůĞƐƐ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�ďĞĞŶ�ƐĞŶƚ�ƚŽ�ƌĞƚƌŝĞǀĞ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ďǇ�ƚŚĞ�
ƉƌŝĞƐƚͬĚĞĂĐŽŶ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͕�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ĞǆĐƵƐĞĚ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ŚĂŶĚ�ŵŽƟŽŶƐ�Ăƚ�ƚŚĂƚ�ƟŵĞ͘�&Žƌ�ĞǆĂŵƉůĞ͕�ƚŚĞ�ƐĞƌǀĞƌ�ŚŽůĚŝŶŐ�
ƚŚĞ�ďŽŽŬ�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ŽĨ�DĂƐƐ�ĚŽĞƐ�ŶŽƚ�ƐŝŐŶ�ƚŚĞŵƐĞůǀĞƐ͕�ŝĨ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ŝƐ�ŝŶ�ƚŚĞŝƌ�ŚĂŶĚƐ͘� 

^d�E�/E'� 

tŚĞŶ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͕�ƐƚĂŶĚ�ƵƉ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ͘��ĂůĂŶĐĞ�ǇŽƵƌ�ǁĞŝŐŚƚ�ĞǀĞŶůǇ�ŽŶ�ďŽƚŚ�ĨĞĞƚ͕�ďƵƚ�ĚŽ�ŶŽƚ�ůŽĐŬ�ǇŽƵƌ�ŬŶĞĞƐ͘� 

�ŶǇƟŵĞ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ŚŽůĚŝŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͕�ƉůĂĐĞ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂůŵƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ΗƉƌĂǇĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶΗ͘�WŽŝŶƚ�ǇŽƵƌ�
ĮŶŐĞƌƟƉƐ�ƵƉǁĂƌĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚƵŵď�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĞŌ͘�,ĂŶĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞůĚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůǇ�Ăƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�
ǇŽƵƌ�ĐŚĞƐƚ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŚŽůĚŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͕�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ŝƚĞŵ�ĮƌŵůǇ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�Žƌ�ďŽƚŚ�ŚĂŶĚƐ͕�ĂƐ�ŶĞĞĚĞĚ͘�dŚĞ�ĨƌĞĞ�ŚĂŶĚ͕�ŝĨ�ǇŽƵ�ŚĂǀĞ�
ŽŶĞ͕�ƐŚŽƵůĚ�ĐŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ͘�'ƌĂƐƉ�ŝƚĞŵƐ�ĮƌŵůǇ�ĂŶĚ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ͘� 

tŚĞŶ�ŚĂŶĚŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ƚŽ�ƐŽŵĞŽŶĞ�ĞůƐĞ͕�ŵĂŬĞ�ƐƵƌĞ�ƚŚĞǇ�ŚĂǀĞ�Ă�Įƌŵ�ŐƌŝƉ�ƐŽ�ĂƐ�ŶŽƚ�ƚŽ�ĚƌŽƉ�ŝƚ͘� 

,�E�^� 

WůĂĐĞ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ǁŝƚŚ�ƉĂůŵƐ�ƚŽŐĞƚŚĞƌ͕�ŝŶ�ƚŚĞ�ΗƉƌĂǇĞƌ�ƉŽƐŝƟŽŶΗ͘�WŽŝŶƚ�ǇŽƵƌ�ĮŶŐĞƌƟƉƐ�ƵƉǁĂƌĚ͕�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƚŚƵŵď�
ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ůĞŌ͘�,ĂŶĚƐ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ŚĞůĚ�ĐŽŵĨŽƌƚĂďůǇ�Ăƚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�ŽĨ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞƐƚ͘� 

tŚĞŶ�ŚŽůĚŝŶŐ�Žƌ�ƉůĂĐŝŶŐ�ŝƚĞŵƐ�ǁŝƚŚ�ŽŶĞ�ŚĂŶĚ͕�ƉůĂĐĞ�ǇŽƵƌ�ŽƚŚĞƌ�ŚĂŶĚ�ŽǀĞƌ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂƌƚ͘��zŽƵ�ƐŚŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ŚĂǀĞ�
ŚĂŶĚƐ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐŝĚĞ�Žƌ�ĞǆƚĞŶĚĞĚ�ŽƵƚ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵ�ƵŶůĞƐƐ�ǇŽƵƌ�ĂƌĞ�ďĞŝŶŐ�ŚĂŶĚĞĚ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ͘ 



ϴ 

WZK��^^/E'� 

dŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ƐĂĐƌĞĚ�ĂĐƚ͘�/ƚ�ŝƐ�ŵŽƌĞ�ƚŚĂŶ�ũƵƐƚ�Ă�ǁĂǇ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ƚŽ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ͘�/ƚ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ĨŽƌŵĂů�ǁĂǇ�ŽĨ�
ǁĞůĐŽŵŝŶŐ�ĂŶĚ�ŐůŽƌŝĨǇŝŶŐ��ŚƌŝƐƚ�ŚŝŵƐĞůĨ�ŝŶƚŽ�ŽƵƌ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ͘� 

tŚĞŶ�ǇŽƵ�ƉƌŽĐĞƐƐ͕�ǁĂůŬ�Ăƚ�Ă�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞ͕�ďƵƚ�ƌĞƐƉĞĐƞƵů�ƉĂĐĞ͘�/ƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ũƵƐƚ�ƐůŽǁĞƌ�ƚŚĂŶ�ǇŽƵ�ŶŽƌŵĂůůǇ�ǁĂůŬ͘� 

/Ĩ�ǇŽƵ�ĂƌĞ�ŶŽƚ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŽŶ͕�ŬĞĞƉ�ƉĂĐĞ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ůĞĂĚ͘� 

tŚĞŶ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�ǁŚŝůĞ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ͕�ŚŽůĚ�ŝƚ�ƌĞǀĞƌĞŶƚůǇ�ǁŝƚŚ�ďŽƚŚ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ƐůŝŐŚƚůǇ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵ͕� 

ŶŽƚ�ƌĞƐƟŶŐ�ŽŶ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞƐƚ͘� 

 

t�></E'� 

tĂůŬ͘�EĞǀĞƌ͕�ƌƵŶ͘�zŽƵ�ĂƌĞ�ƚŚĞ�ŵŽĚĞů�ŽĨ�ƌĞǀĞƌĞŶĐĞ͕�ĐĂůŵ�ĂŶĚ�ŐƌĂĐĞ͘�tĂůŬ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐƚĂƟŽŶ͘�tĂƚĐŚ�ĨŽƌ�
ŽƚŚĞƌƐ�ŝŶ�ǇŽƵƌ�ǁĂǇ�ĂŶĚ�ƉůĂŶ�ĂŚĞĂĚ�ƚŽ�ƐƚĞƉ�ĂƌŽƵŶĚ�ƚŚĞŵ͘�EĞǀĞƌ�ŐĞƚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ǁĂǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�ƉƌĞƐŝĚĞƌƐ͕�Žƌ�ŽĨ�ĂŶǇ�ŵŝŶŝƐƚĞƌ�
ŚŽůĚŝŶŐ�ƚŚĞ��ůĞƐƐĞĚ�^ĂĐƌĂŵĞŶƚ͘�,ĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ĨŽůĚĞĚ�ƉƌĂǇĞƌĨƵůůǇ�Žƌ�ĮƌŵůǇ�ŐƌĂƐƉŝŶŐ�ǁŚĂƚĞǀĞƌ�ǇŽƵ�ŵĂǇ�ďĞ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ͘� 

 

^/dd/E'� 

tŚŝůĞ�ƐŝƫŶŐ͕�Ɛŝƚ�ƵƉ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ͕�ŶŽƚ�ƐůŽƵĐŚŝŶŐ͘� 

&ĞĞƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ŝŶ�ĨƌŽŶƚ�ŽĨ�ǇŽƵ͘�>ĞŐƐ�ƐŚŽƵůĚ�ŶĞǀĞƌ�ďĞ�ĐƌŽƐƐĞĚ͘�<ĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ůĞŐƐ�ĂŶĚ� 

ĨĞĞƚ�ƐƟůů͘�,ĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ƉůĂĐĞĚ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚŝŐŚƐ͘� 

ZĞƐƉŽŶĚ�ƚŽ�ƉƌĂǇĞƌƐ�ĂŶĚ�ƐŝŶŐ�ƐŽŶŐƐ�ĚĞůŝďĞƌĂƚĞůǇ͕�ĂŶĚ�ĨƵůůǇ�ƉĂƌƟĐŝƉĂƚĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƐƐ͘� 

 

<E��>/E'� 

tŚŝůĞ�ŬŶĞĞůŝŶŐ͕�ŬĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ƚŽƌƐŽ�ƵƉ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ͕�ŶŽƚ�ƐůŽƵĐŚŝŶŐ�Žƌ�ƌĞƐƟŶŐ�ŽŶ�ĨĞĞƚ͘�/Ĩ�ŬŶĞĞůŝŶŐ�ďĞŚŝŶĚ�Ă�ĐŚĂŝƌ�Žƌ�ƉĞǁ͕�ĚŽ�
ŶŽƚ�ůĞĂŶ�ŽǀĞƌ�ŝƚ͘�&ĞĞƚ�ƐŚŽƵůĚ�ďĞ�ĚŝƌĞĐƚůǇ�ďĞŚŝŶĚ�ǇŽƵ͘�<ĞĞƉ�ǇŽƵƌ�ůĞŐƐ�ĂŶĚ�ĨĞĞƚ�ƐƟůů͘�,ĂŶĚƐ�ĂƌĞ�ĨŽůĚĞĚ�ƉƌĂǇĞƌĨƵůůǇ͘� 

 

�Kt/E'� 

EĞǀĞƌ�ďŽǁ�ǁŚĞŶ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�Žƌ�ĐĂŶĚůĞ͘� 

dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƚǁŽ�ƚǇƉĞƐ�ŽĨ�ďŽǁƐ͗� 

dŚĞ�ďŽǁ�ŽĨ�ƚŚĞ�ŚĞĂĚ͗�>ŽǁĞƌ�ǇŽƵƌ�ĐŚŝŶ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞƐƚ�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ŝƚ�ƚŚĞƌĞ�ďƌŝĞŇǇ͘�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƐĞǀĞƌĂů�ƟŵĞƐ�ŝŶ�ƚŚĞ�DĂƐƐ�
ǁŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ŝƐ�ĚŽŶĞ͘��ůƐŽ͕�ĂŶǇƟŵĞ�Ă�ƉƌŝĞƐƚ�ďŽǁƐ�ƚŽ�ǇŽƵ͕�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ďŽǁ�ǁŝƚŚ�Ă�ďƌŝĞĨ�ŚĞĂĚ�ďŽǁ͘� 

dŚĞ�ƉƌŽĨŽƵŶĚ�ďŽǁ�;ĨƵůů�ďŽǁͿ͗��ĞŶĚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁĂƐƚĞ�ĂŶĚ�ďŽǁ�ĨŽƌǁĂƌĚ�;ůŝŬĞ�Ă�:ĂƉĂŶĞƐĞ�ŐƌĞĞƟŶŐͿ͘�dŚŝƐ�ŝƐ�ƵƐĞĚ�ĚƵƌŝŶŐ�
ƚŚĞ�WƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�&ĂŝƚŚ�ĂŶĚ�Ă�ĨĞǁ�ŽƚŚĞƌ�ƟŵĞƐ͘� 



ϵ 

'�Eh&>��d/E'� 

EĞǀĞƌ�ŐĞŶƵŇĞĐƚ�ǁŚĞŶ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ͘� 

tŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ďĂĐŬ�ƐƚƌĂŝŐŚƚ�ĂŶĚ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ĨŽůĚĞĚ�ƉƌĂǇĞƌĨƵůůǇ͕�ůŽǁĞƌ�ǇŽƵƌƐĞůĨ�ŽŶƚŽ�ǇŽƵƌ�ƌŝŐŚƚ�ŬŶĞĞ͕�ĂŶĚ�ŚŽůĚ�ƚŚĂƚ�ƉŽͲ
ƐŝƟŽŶ�ďƌŝĞŇǇ͘�zŽƵ�ǁŝůů�ĂůŵŽƐƚ�ĂůǁĂǇƐ�ŵĂŬĞ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ǁŚĞŶ�ŐĞŶƵŇĞĐƟŶŐ͘� 

'ĞŶƵŇĞĐƟŶŐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂďĞƌŶĂĐůĞ͕�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�:ĞƐƵƐ�ŝƐ�ƌĞƐĞƌǀĞĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ƚĂďĞƌŶĂĐůĞ͕�ŝƐ�ƌĞƋƵŝƌĞĚ͘�KƵƌ�>ŽƌĚ͛Ɛ�ƉƌĞƐĞŶĐĞ�ŝŶ�
ƚŚĞ�ƚĂďĞƌŶĂĐůĞ�ŝƐ�ƵƐƵĂůůǇ�ƐŝŐŶŝĮĞĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƌĞĚ�ƐĂŶĐƚƵĂƌǇ�ůŝŐŚƚ͘�tŚĞŶ�ŝƚ�ŝƐ�ŶŽƚ�ůŝƚ͕�ƚŚĞ�ƚĂďĞƌŶĂĐůĞ�ŝƐ�ĞŵƉƚǇ͕�ĂƐ�ŽŶ�'ŽŽĚ�
&ƌŝĚĂǇ�ĂŶĚ�,ŽůǇ�^ĂƚƵƌĚĂǇ͘� 

/d�D^�dK�<EKt 

WĂƚĞŶ &ůĂŐŽŶ WĂůů �ƌƵĞƚ �ŚĂůŝĐĞ 

�ŚĂůŝĐĞ�sĞŝů�ĂŶĚ��ƵƌƐĞ 
>ĂǀĂďŽ�ĂŶĚ�dŽǁĞů 

�ŽƌƉŽƌĂů 
WƵƌŝĮĐĂƚŽƌ 

�ůď�ĂŶĚ�
ĐŝŶĐƚƵƌĞ 

�ĂƐƐŽĐŬ�ĂŶĚ�
ƐƵƌƉůŝĐĞ 



ϭϬ 

dŚƵƌŝďůĞ�����
ĂŶĚ��ŽĂƚ 

�ŝďŽƌŝƵŵ �ƐƉĞƌŐŝůůƵŵ�
ĂŶĚ��ƵĐŬĞƚ 

DŽŶƐƚƌĂŶĐĞ 

dĂďĞƌŶĂĐůĞ �ďůƵƟŽŶ��ƵƉ ^ĂŶĐƚƵĂƌǇ�
>ĂŶƚĞƌŶ 

WǇǆ 

�ŽŽŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�'ŽƐƉĞůƐ�Žƌ 

�ǀĂŶŐĞůŝĂƌŝƵŵ 

DŝƐƐĂů�^ƚĂŶĚ 

DŝƐƐĂů�Žƌ�^ĂĐƌĂŵĞŶƚĂƌǇ 

/d�D^�dK�<EKt�ĐŽŶƚ͘ 



ϭϭ 

KƚŚĞƌ�ǀĞƐƚŵĞŶƚƐ 

�ŚĂƐƵďůĞ�;WƌŝĞƐƚͿ ^ƚŽůĞ�;WƌŝĞƐƚͿ 

�ŽƉĞ ,ƵŵĞƌĂů�sĞŝů 

�ĂůŵĂƟĐ�;�ĞĂĐŽŶͿ 

^ƚŽůĞ�;�ĞĂĐŽŶͿ 



ϭϮ 

/ŶƚƌŽĚƵĐƚŽƌǇ�ZŝƚĞƐ�–�WĂƌƚ�/� 
�ŶƚƌĂŶĐĞ�WƌŽĐĞƐƐŝŽŶ� 

�ƌŽƐƐ��ĞĂƌĞƌ�ŐĞƚƐ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ͘��ůů�ǁĂŝƚ�ƋƵŝĞƚůǇ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ŵŝŶŝƐƚĞƌƐ͘� 

· WƌŽĐĞƐƐŝŽŶ�ďĞŐŝŶƐ�ŽŶĐĞ�ůǇƌŝĐƐ�ƚŽ�ƐŽŶŐ�ďĞŐŝŶ͘� 

· �ƌŽƐƐ��ĞĂƌĞƌ�ƐŚŽƵůĚ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ƌĞǀĞƌĞŶƚůǇ͘ 

· �Ž�ŶŽƚ�ůĞĂŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞŶƚƌĂŶĐĞ�ĚŽŽƌ�Žƌ�ĂŶǇǁŚĞƌĞ�ŝƚ�ƉŽƚĞŶƟĂůůǇ�ĨĂůů͘� 

 

�ƌŽƐƐ��ĞĂƌĞƌƐ�ƐĞƚ�ƚŚĞ�ƉĂĐĞ�ďǇ�ǁĂůŬŝŶŐ�ǀĞƌǇ�ƐůŽǁůǇ�ĂŶĚ�ƌĞǀĞƌĞŶƚůǇ͘� 

· �ůǁĂǇƐ�ǁĂŝƚ�ϯ�ƐƚĞƉƐ�ďĞƚǁĞĞŶ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ�ǁŚĞŶ�ƉƌŽĐĞƐƐŝŶŐ� 

 

tŚĞŶ�ǇŽƵ�ŐĞƚ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĨƌŽŶƚ�ĐŽƌŶĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ͕�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ĞĂĐŚ�ƉĞƌƐŽŶ�ƚŽ�ůŝŶĞ�ƵƉ͘� 

· �ĂƌƌǇŝŶŐ�ƐŽŵĞƚŚŝŶŐ�с�ƉĂƵƐĞ͕�ďŽǁ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂĚ�ƐůŝŐŚƚůǇ� 

· EŽƚ�ĐĂƌƌǇŝŶŐ�ĂŶǇƚŚŝŶŐ�с�ǇŽƵ�ǁŽƵůĚ�ƉĂƵƐĞ͕�ŐĞŶƵŇĞĐƚͬďŽǁ�ƌĞǀĞƌĞŶƚůǇ͘� 

 

WƌŝĞƐƚ�ƉƌŽĐĞĞĚƐ�ƚŽ�ĂůƚĂƌ�ĮƌƐƚ�–�ŽŶĐĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ŐĞƚƐ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ďĞĂƌĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞƌǀĞƌ�ŵŽǀĞ�ĨŽƌǁĂƌĚ� 

· tĂůŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ�ƐĞĂƚƐ�ĂŶĚ�ƌĞŵĂŝŶ�ƐƚĂŶĚŝŶŐ͘� 

· �ůǁĂǇƐ�Ɛŝƚ�ĂŶĚ�ƐƚĂŶĚ�ŝŶ�ƵŶŝƐŽŶ͕�ǁŚĞŶ�ƉŽƐƐŝďůĞ� 

 

�ŽůůĞĐƚ� 

&ĂƚŚĞƌ�ǁŝůů�ƵƐĞ�ƚŚĞ�DŝƐƐĂůͬ^ĂĐƌĂŵĞŶƚĂƌǇ� 

�Ɛ�ƐŽŽŶ�ĂƐ�ƚŚĞ��ŽŽŬ�,ŽůĚĞƌ�ŚĞĂƌƐ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ƐĂǇ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�͞>Ğƚ�ƵƐ�ƉƌĂǇ͟�ƌĞƚƌŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ŝƚ�ƚŽ�Śŝŵ͘� 

· dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ƵƐƵĂůůǇ�ƚǁŽ�ƟŵĞƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƚŚĞ�DĂƐƐ�ǁŚĞŶ�ƚŚŝƐ�ŚĂƉƉĞŶƐ�–�Ăƚ�ƚŚĞ�ďĞŐŝŶŶŝŶŐ�ďĞĨŽƌĞ�ƚŚĞ�ƌĞĂĚŝŶŐƐ�ĂŶĚ�
ĂŐĂŝŶ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĞŶĚ�ĂŌĞƌ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ͘� 

EŽƚĞ͗�dŚĞƌĞ�ĂƌĞ�ĞǆĐĞƉƟŽŶƐ�ĚƵƌŝŶŐ�ƐƉĞĐŝĂů�DĂƐƐĞƐ�ǁŚŝĐŚ�ŝŶĐůƵĚĞ�ƐĂĐƌĂŵĞŶƚƐ͕�ďĂƉƟƐŵƐ͕�ĨƵŶĞƌĂůƐ�ĞƚĐ͘�ďƵƚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�
ďĞ�ƚŽůĚ�ĂďŽƵƚ�ƚŚĞ�ĐŚĂŶŐĞƐ�ďĞĨŽƌĞŚĂŶĚ͘��Ğ�ĂůĞƌƚ�ĂŶĚ�ƌĞĂĚǇ�ƚŽ�ŚŽůĚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ǁŚĞŶĞǀĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ŵŽƟŽŶƐ�ƚŽ�ǇŽƵ�
ƚŚĂƚ�ŚĞ�ŶĞĞĚƐ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ͕�ĞǀĞŶ�ŝĨ�ŚĞ�ŚĂƐ�ŶŽƚ�ǇĞƚ�ƐĂŝĚ�͞>Ğƚ�ƵƐ�ƉƌĂǇ͘͟� 

 

,ŽůĚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ĞǆĂĐƚůǇ�ǁŚĞƌĞ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ƉůĂĐĞƐ�ŝƚ͘� 

· ,ŽůĚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ǁŝƚŚ�ǇŽƵƌ�ŚĂŶĚƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĞĚŐĞ�ŽĨ�ďŽƩŽŵ�ĐŽƌŶĞƌƐ�ĂŶĚ�ƌĞƐƚ�ďŽŽŬ�ĂŐĂŝŶƐƚ�ǇŽƵƌ�ĐŚĞƐƚ� 

· tĂƚĐŚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚƐ͛�ĞǇĞƐ�ƵŶƟů�ŚĞ�ĮŶŝƐŚĞƐ͘� 

tŚĞŶ�ĮŶŝƐŚĞĚ͕�ďŽǁ�ǇŽƵƌ�ŚĞĂĚ�;ŽŶůǇͿ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ͕�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ŚŽůĚĞƌ͕�ĂŶĚ�ƚĂŬĞ�ǇŽƵƌ�ƐĞĂƚ͘� 



ϭϯ 

>ŝƚƵƌŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ�tŽƌĚ�–�WĂƌƚ�//� 

&ŝƌƐƚ�ZĞĂĚŝŶŐ͕�ZĞƐƉŽŶƐŽƌŝĂů�WƐĂůŵ͕�^ĞĐŽŶĚ�ZĞĂĚŝŶŐ� 

^ŝƚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�;ĞǇĞƐ�ŽŶ�ĂĐƟŽŶ�ĂŶĚ�ŚĂŶĚƐ�ŽŶ�ƚŽƉ�ŽĨ�ƚŚŝŐŚƐͿ� 

 

'ŽƐƉĞů��ĐĐůĂŵĂƟŽŶ�;�ůůĞůƵŝĂͿ�ĂŶĚ�'ŽƐƉĞů� 

^ƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�;ƉƌĂǇĞƌ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĞǇĞƐ�ŽŶ�ĂĐƟŽŶͿ� 

 

,ŽŵŝůǇ� 

^ŝƚ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶ�;ĞǇĞƐ�ŽŶ�ĂĐƟŽŶͿ� 

 

WƌŽĨĞƐƐŝŽŶ�ŽĨ�&ĂŝƚŚ� 

^ƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ƌĞƐƉŽŶĚ�;ƉƌĂǇĞƌ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĞǇĞƐ�ŽŶ�ĂĐƟŽŶͿ� 
DĂŬĞ�Ă�WZK&KhE���Kt�Ăƚ�ƚŚĞ�ǁŽƌĚƐ�͞ĂŶĚ�ďǇ�ƚŚĞ�ƉŽǁĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�,ŽůǇ�^Ɖŝƌŝƚ�ǁĂƐ�ŝŶĐĂƌŶĂƚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�sŝƌŐŝŶ�DĂƌǇ͕�ĂŶĚ�
ďĞĐĂŵĞ�ŵĂŶ͘͟� 

 

hŶŝǀĞƌƐĂů�WƌĂǇĞƌ� 

^ƚĂŶĚ�ĂŶĚ�ůŝƐƚĞŶ�;ƉƌĂǇĞƌ�ŚĂŶĚƐ�ĂŶĚ�ĞǇĞƐ�ŽŶ�ĂĐƟŽŶͿ� 

 

>ŝƚƵƌŐǇ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ�–�WĂƌƚ�///� 

KīĞƌƚŽƌǇ� 

WƌĞƉĂƌĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ��ůƚĂƌ� 

tŚĞŶ�ƚŚĞ��ĞĂĐŽŶ�ĮŶŝƐŚĞƐ�ƚŚĞ�hŶŝǀĞƌƐĂů�WƌĂǇĞƌ͕�ƚŚĞ�ƐĞƌǀĞƌƐ�ĂŶĚ��ĞĂĐŽŶ�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�>ŝƚƵƌŐǇ�
ŽĨ�ƚŚĞ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ͘� 

dŚĞ��ŽŽŬ�,ŽůĚĞƌ�ďƌŝŶŐƐ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ�ĂŶĚ�ƉůĂĐĞƐ�ŝƚ�Ăƚ�ƚŚĞ�ĨĂƌ�ůĞŌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ͕�ůĞĂǀŝŶŐ�ƌŽŽŵ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŵŝĚĚůĞ�
ĨŽƌ�ƚŚĞ��ŽƌƉŽƌĂů�ƚŽ�ďĞ�ƉůĂĐĞĚ͘� 

dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞƌǀĞƌ͗� 

· ^Ğƚ�ƚŚĞ�ǀĞŝůĞĚ�ĐŚĂůŝĐĞ�ŽŶ�ƚŚĞ�ĐĞŶƚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ͘ 

· 'Ž�ďĂĐŬ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚĞŶĐĞ�ƚĂďůĞ�ĂŶĚ�ďƌŝŶŐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ǁŝŶĞ�;�ƌƵĞƚͬ&ůĂŐŽŶͿ�ĂŶĚ�ǁĂƚĞƌ�ĂŶĚ�ƐĞƚ�ŝƚ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�
ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ͘ 

· WůĂĐĞ�ƚŚĞ�ĨŽƵƌ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ�ĐŚĂůŝĐĞƐ�ŽŶ�ƚŚĞ�ƌŝŐŚƚ�ƐŝĚĞ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ͘ 



ϭϰ 

�������������������������� 

������������������������������� 

���������������Ȁ�����������ϐ��������������������������������������ǡ������������������������������Ȁϐ������

����������������������������������Ǥ�����������������������������Ȁ������ǡ���������������������Ȁϐ�������������

��������������Ǥ� 

 

��������������������������������������������������������������������������������������������������Ǥ� 

· ����������������������������Ǥ����ǯ�����������������������������Ǥ� 

· ���������������������������Ǥ� 

· ������ൌ�����������-������������������������������ 

· �������ሺ����ሻ�ൌ�������� 

· ������ൌ�������-��������������������������������������������������ǯ��ϐ������������������������������������

�����Ǥ� 

· �������������������������������������������ǡ����������������������������������������Ǥ� 

 

WƌĞĨĂĐĞ� 

^ƚĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ŚĂŶĚƐ�ĨŽůĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�^ĂŶĐƚƵƐ�;,ŽůǇ͕�,ŽůǇ͕�,ŽůǇ͙Ϳ� 

 

ZŝŶŐŝŶŐ�ŽĨ�ƚŚĞ��ĞůůƐ� 

hƉŽŶ�ƌĞĐŝƟŶŐ�ƚŚĞ�,ŽůǇ͕�,ŽůǇ͕�,ŽůǇ�ƉƌĂǇĞƌ͕�Ăůů�ƐĞƌǀĞƌƐ�ŬŶĞĞů�ĂůŽŶŐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ĐŽŶŐƌĞŐĂƟŽŶ͘� 

�ƉŝĐůĞƐŝƐ 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ƌĞŵŽǀĞƐ�ƚŚĞ�ƉĂůů�ĂŶĚ�ĞǆƚĞŶĚƐ�ŚŝƐ�ŚĂŶĚƐ�ŽǀĞƌ�ƚŚĞ�ŽīĞƌŝŶŐƐ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞůůƐ͘ 

ϭ�ƚǁŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁƌŝƐƚ� 

�ůĞǀĂƟŽŶ 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ŚŽůĚƐ�ƵƉ�ƚŚĞ�ŚŽƐƚ�ĂŶĚ�ŝƐ�ĐŽŵƉůĞƚĞůǇ�ĞůĞǀĂƚĞĚ�ĂŶĚ�ƐƚŽƉƐ�с� 

ϯ�ƚǁŝƐƚ�ŽĨ�ƚŚĞ�ǁƌŝƐƚ� 

^ĂŵĞ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĐƵƉ� 

�ƵĐŚĂƌŝƐƟĐ�WƌĂǇĞƌ� 

^ƚĂǇŝŶŐ�ŬŶĞĞů�ǁŝƚŚ�ŚĂŶĚƐ�ĨŽůĚĞĚ�ƚŚƌŽƵŐŚ�ƚŚĞ�ƌĞŵĂŝŶĚĞƌ�ŽĨ�ƚŚĞ��ƵĐŚĂƌŝƐƟĐ�WƌĂǇĞƌ͘�^ŝŶŐ�ĂŶĚ�ZĞƐƉŽŶĚ�ĂƐ�ĂƉƉƌŽƉƌŝͲ
ĂƚĞ͘� 

�ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ZŝƚĞ� 

�ŌĞƌ�ƚŚĞ��ŽǆŽůŽŐǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�'ƌĞĂƚ��ŵĞŶ͕�Ăůů�ƐƚĂŶĚ͕�ǁŝƚŚ�ƉƌĂǇĞƌ�ŚĂŶĚƐ� 



ϭϱ 

 

dŚĞ�^ŝŐŶ�ŽĨ�WĞĂĐĞ� 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚͬĚĞĂĐŽŶ�ĐĂůůƐ�ĨŽƌ�ĂŶ�ĞǆĐŚĂŶŐĞ�ŽĨ�^ŝŐŶ�ŽĨ�WĞĂĐĞ͕�ƌĞǀĞƌĞŶƚůǇ�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ƐŝŐŶ�ŽĨ�ƉĞĂĐĞ�ƚŽ�ĞĂĐŚ�ŽƚŚĞƌ͘ 

 

>Ăŵď�ŽĨ�'ŽĚ� 

^ƚĂŶĚ�ǁŝƚŚ�ƉƌĂǇĞƌ�ŚĂŶĚƐ� 

 

�ŽŵŵƵŶŝŽŶ� 

tŚĞŶ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ĐŽŶƐƵŵĞƐ�ƚŚĞ�ƉƌĞĐŝŽƵƐ�ďůŽŽĚ�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƌŝŶŐ�ƚŚĞ�ďĞůůƐ�ŽŶĐĞ͘ 

�ŌĞƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ĐŽŶƐƵŵĞƐ�ƚŚĞ�ďŽĚǇ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ďůŽŽĚ�ŽĨ�:ĞƐƵƐ͕�ƚŚĞ�ƐĞƌǀĞƌƐ�ǁŝůů�ƌĞĐĞŝǀĞ�ƚŚĞ��ƵĐŚĂƌŝƐƚ͕�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ�
ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ĂŶĚ�ĂŌĞƌ�ƌĞĐĞŝǀŝŶŐ�ĐŽŵŵƵŶŝŽŶ͕�ŽŶĞ�ƐĞƌǀĞƌ�ǁŝůů�ǁĂŝƚ�ƚŽ�ĐůĞĂƌ�ƚŚĞ�DŝƐƐĂůͬ^ĂĐƌĂŵĞŶƚĂƌǇ�ĨƌŽŵ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ�ǁŚŝůĞ�
ƚŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƌĞƚƵƌŶƐ�ƚŽ�ƚŚĞŝƌ�ƐĞĂƚ͘� 

ͻ�dŚĞ�ĚŝƐƚƌŝďƵƟŽŶ�ŽĨ�,ŽůǇ��ŽŵŵƵŶŝŽŶ�ŝƐ�Ă�ǀĞƌǇ�ŚŽůǇ�ƟŵĞ�ĂŶĚ�ƚŚĞ��ůƚĂƌ�^ĞƌǀĞƌƐ�ƐŚŽƵůĚ�Ɛŝƚ�ƋƵŝĞƚůǇ�ĂŶĚ�ƉƌĂǇĞƌĨƵůůǇ͘� 

 

WƵƌŝĮĐĂƟŽŶ�ŽĨ�ƚŚĞ�sĞƐƐĞůƐ 

KŶĐĞ�ƚŚĞ�ĚĞĂĐŽŶͬƉƌŝĞƐƚ�ďĞŐŝŶƐ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĐŝďŽƌŝƵŵ�ƚŽ�ƚŚĞ�ƚĂďĞƌŶĂĐůĞ͕�ŽŶĞ�ƐĞƌǀĞƌ�ǁŝůů�ďƌŝŶŐ�Ă�ĐƌƵĞƚ�ŽĨ�ǁĂƚĞƌ�ƚŽ�
ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ͘��dŚĞ�ƉƌŝĞƐƚͬĚĞĂĐŽŶ�ǁŝůů�ďĞŐŝŶ�ƚŽ�ƉƵƌŝĨǇ�ƚŚĞ�ǀĞƐƐĞůƐ�ǁŝƚŚ�ƚŚĞ�ǁĂƚĞƌ͘��tŚĞŶ�ŚĞ�ĐŽŵƉůĞƚĞƐ�ƚŚĞ�ƉƵƌŝĮĐĂƟŽŶ�
ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŝďŽƌŝƵŵ;ƐͿ͕�ŚĞ�ǁŝůů�ŚĂŶĚ�ǇŽƵ�ƚŚĞŵ�ƚŽ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚĞŶĐĞ�ƚĂďůĞ͘��dŚĞ�ŽƚŚĞƌ�ƐĞƌǀĞƌ�ǁŝůů�ĂƉƉƌŽĂĐŚ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ�
ĂŶĚ�ǁĂŝƚ�ĨŽƌ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ƚŽ�ĨŽůĚ�ƚŚĞ�ĐŽƌƉŽƌĂůƐ�ĂŶĚ�ƉƌĞƉĂƌĞ�ƚŚĞ�ĐŚĂůŝĐĞ͘��tŚĞŶ�ĮŶŝƐŚĞĚ͕�ǇŽƵ�ǁŝůů�ƌĞƚƌŝĞǀĞ�ƚŚĞ�ǀĞŝůĞĚ�
ĐŚĂůŝĐĞ�ĂŶĚ�ďŽǁ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĂůƚĂƌ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĐŚĂůŝĐĞ�ƚŽ�ƚŚĞ�ĐƌĞĚĞŶĐĞ�ƚĂďůĞ͘ 



ϭϲ 

�ŽŶĐůƵĚŝŶŐ�ZŝƚĞƐ�–�WĂƌƚ�/s� 
'ƌĞĞƟŶŐ�ĂŶĚ��ůĞƐƐŝŶŐ�;�ůŽƐŝŶŐ�WƌĂǇĞƌͿ� 

�ŌĞƌ�Ă�ĨĞǁ�ŵŽŵĞŶƚƐ�ŽĨ�ŵĞĚŝƚĂƟŽŶ͕�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ǁŝůů�ƐĂǇ�͞ůĞƚ�ƵƐ�ƉƌĂǇ͟�Ăƚ�ǁŚŝĐŚ� 

ƉŽŝŶƚ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ďĞĂƌĞƌ�ďƌŝŶŐƐ�Śŝŵ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ĂƐ�ĚŝƐĐƵƐƐĞĚ�ŝŶ�ƐĞĐƟŽŶ�ϯ͘� 

hƉŽŶ�ƚŚĞ�ĐŽŶĐůƵĚŝŶŐ�ƉƌĂǇĞƌ͕�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ďŽŽŬ�ƚŽ�ŝƚƐ�ƉůĂĐĞ�ĂŶĚ�ŐŽ�ďĂĐŬ�ƚŽ�ǇŽƵƌ� 

ƐĞĂƚ͘� 
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KŶĐĞ�ŝŶ�ƚŚĞ�ŐĂƚŚĞƌŝŶŐ�ƐƉĂĐĞ͕�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ďĞĂƌĞƌ�ǁŝůů�ƚƵƌŶ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ƚŽǁĂƌĚ�ƚŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ĂŶĚ�ĚĞĂĐŽŶ͘��dŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ǁŝůů�ƐĂǇ�
͞WƌŝĂƐĞ�ďĞ�:ĞƐƵƐ��ŚƌŝƐƚ͟�Ăůů�ǁŝůů�ƌĞƐƉŽŶĚ�͞EŽǁ�ĂŶĚ�ĨŽƌĞǀĞƌ͘͟��dŚĞ�ƉƌŝĞƐƚ�ǁŝůů�ŐŝǀĞ�ƚŚĞ�ƐĞƌǀĞƌƐ�Ă�ďůĞƐƐŝŶŐ͘ 

�ŌĞƌ�DĂƐƐ� 

�ǆƟŶŐƵŝƐŚ�ƚŚĞ�ĐĂŶĚůĞƐ�ĂŶĚ�ƌĞƚƵƌŶ�ƚŚĞŵ�ĂŶĚ�ƚŚĞ�ĐƌŽƐƐ�ƚŽ�ƐƚĂŶĚ�ŝŶ�ƚŚĞ�ďĂĐŬ�ŽĨ�ƚŚĞ�ĐŚƵƌĐŚ͘� 
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